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Ⅰ　事実の概要
1　上告人（被告・被控訴人）Y（有限会社大澤果実店）は、特例有限会社であり、
その発行済株式の総数は 3,000株である。
上記 3,000株のうち 2,000株は、A（大澤芳明）が保有していたが、Aが平成 19
年に死亡したため、いずれもAの妹である被上告人（原告・控訴人）X（渡邊芙美
子）及びB（大澤小夜子）が法定相続分である各 2分の 1の割合で共同相続した。
Aの遺産の分割は未了であり、上記 2,000株は、XとBとの共有に属する（以下、
上記 2,000株を「本件準共有株式」という。）。
2　Bは、平成 22年 11月 11日に開催されたY会社の臨時株主総会（以下「本件
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総会」という。）において、本件準共有株式の全部について議決権の行使（以下「本
件議決権行使」という。）をした。Y会社の発行済株式のうちその余の 1,000株を
有するDも、本件総会において、議決権の行使をした。
他方、Xは、本件総会に先立ち、その招集通知を受けたが、Y会社に対し、本件
総会には都合により出席できない旨及び本件総会を開催しても無効である旨を通
知し、本件総会には出席しなかった。
3　本件総会において、上記（2）の各議決権の行使により、①E（中野健一郎）を
取締役に選任する旨の決議、②Eを代表取締役に選任する旨の決議並びに③本店
の所在地を変更する旨の定款変更の決議及び本店を移転する旨の決議がされた（以
下、上記各決議を「本件各決議」という。）。
4　本件準共有株式について、会社法 106条本文の規定に基づく権利を行使する者
の指定及びY会社に対するその者の氏名又は名称の通知はされていなかったが、Y
会社は、本件総会において、本件議決権行使に同意した。
Xが、本件各決議には決議の方法等につき法令違反があると主張して、Y会社に
対し、会社法 831条 1項 1号に基づき、本件各決議の取消しを請求する訴えを提
起した。
第一審（横浜地川崎支判平成 24年 6月 22日民集 69巻 1号 38頁）は原告Xの
請求を棄却し原告が控訴、原審（東京高判平成 24年 11月 28日民集 69巻 1号 47
頁）は原判決を取り消した。これに対し、被控訴人Yは、会社法 106条に関する原
審の解釈は、①同条の文言からかけ離れた解釈である妥当ではないこと、②同条但
書の適用範囲が著しく狭く不合理であること、③権利行使の前提として意思統一を
求めることは権利行使者の決定方法に関する全員一致説と同じ解釈に立っており
不合理であること、④権利を行使できる株主が存在しなくなる恐れがあることから
会社に重大な支障をもたらすものであり不合理であることを理由として上告した。
Ⅱ　判　旨
上告棄却。
「会社法 106条本文は、『株式が二以上の者の共有に属するときは、共有者は、
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当該株式についての権利を行使する者一人を定め、株式会社に対し、その者の氏
名又は名称を通知しなければ、当該株式についての権利を行使することができな
い。』と規定しているところ、これは、共有に属する株式の権利の行使の方法につ
いて、民法の共有に関する規定に対する『特別の定め』（同法 264条ただし書）を
設けたものと解される。その上で、会社法 106条ただし書は、『ただし、株式会社
が当該権利を行使することに同意した場合は、この限りでない。』と規定している
のであって、これは、その文言に照らすと、株式会社が当該同意をした場合には、
共有に属する株式についての権利の行使の方法に関する特別の定めである同条本
文の規定の適用が排除されることを定めたものと解される。そうすると、　共有に属
　する株式について会社法 106条本文の規定に基づく指定及び通知を欠いたまま当
　該株式についての権利が行使された場合において、当該権利の行使が民法の共有に
　関する規定に従ったものでないときは、株式会社が同条ただし書の同意をしても、
　当該権利の行使は、適法となるものではないと解するのが相当である。
そして、　共有に属する株式についての議決権の行使は、当該議決権の行使をもっ
　て直ちに株式を処分し、又は株式の内容を変更することになるなど特段の事情のな
　い限り、株式の管理に関する行為として、民法 252条本文により、各共有者の持分
　の価格に従い、その過半数で決せられるものと解するのが相当である。」
「これを本件についてみると、本件議決権行使は会社法 106条本文の規定に基
づく指定及び通知を欠いたままされたものであるところ、本件議決権行使の対象と
なった議案は、①取締役の選任、②代表取締役の選任並びに③本店の所在地を変更
する旨の定款の変更及び本店の移転であり、これらが可決されることにより直ちに
本件準共有株式が処分され、又はその内容が変更されるなどの特段の事情は認めら
れないから、本件議決権行使は、本件準共有株式の管理に関する行為として、各共
有者の持分の価格に従い、その過半数で決せられるものというべきである。
そして、前記事実関係によれば、本件議決権行使をしたBは本件準共有株式に
ついて 2分の 1の持分を有するにすぎず、また、残余の 2分の 1の持分を有するX
が本件議決権行使に同意していないことは明らかである。そうすると、本件議決権
行使は、各共有者の持分の価格に従いその過半数で決せられているものとはいえ
ず、民法の共有に関する規定に従ったものではないから、Y会社がこれに同意して
も、適法となるものではない。」
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「以上によれば、本件議決権行使が不適法なものとなる結果、本件各決議は、決
議の方法が法令に違反するものとして、取り消されるべきものである。これと結論
を同じくする原審の判断は、是認することができる。論旨は採用することができな
い。
よって、裁判官全員一致の意見で、主文のとおり判決する。」
【参照条文】
民法 264条、会社法 106条、同 105条 1項 3号、民法 251条、同 252条
Ⅲ　研　究
判旨には疑問がある。
1　本判決の意義
本判決(1)は、平成 17年制定の会社法で新設された会社法 106条ただし書の解
釈に関する初めての最高裁判決であり、きわめて注目されるに値する。本判決の意
義は、以下の 2点にあると考える。
第一点は、共有に属する株式について会社法 106条本文の規定に基づき指定お
よび通知を欠いたまま権利が行使された場合における同条ただし書の株式会社の
同意の効果について、民法の共有の規定に従えば権利行使が認められる場合に会社
が同意すればその権利行使を認めることができるとした点である。後述するよう
(1)本判決については、弥永真生「判批」ジュリスト 1480号 2頁（2015年）、川島いづみ「判
批」Monthly Report No. 77 30頁（2015年）、福島洋尚「判批」金融・商事判例 1470
号 2頁（2015年）、林孝宗「判批」新・判例Watch17号 139頁（2015年）、青竹正一「会
社の権利行使の同意と共同相続株式の議決権行使の決定方法」商事法務 2073号 18頁
（2015年）、鳥山恭一「判批」法学セミナー 727号 119頁（2015年）、中村信男「判批」
法律のひろば 68巻 9号 53頁（2015年）、藤原俊雄「判批」金融・商事判例 1480号 14頁
（2015年）、鳥山恭一「判批」私法判例リマークス 52（2016〈上〉）98頁（2016年）、岩淵
重広「判批」同志社法学 67巻 7号 105頁（2016年）、原弘明「判批」近畿大学法学 63巻
2号 33頁（2016年）、吉川信將「権利行使者の通知がない準共有株式にかかる議決権行使
方法について」法学研究 89巻 1号 99頁（2016年）、志谷匡史「判批」法学教室 346号別
冊判例セレクト 2015［II］16頁（2016年）、松元暢子「判批」平成 27年度重要判例解説
（別冊ジュリスト 1492号）91頁（2016年）、金子敬明「判批」同 71頁等の評釈等がある。
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に、この点は学説上争いがあり、原々審、原審の判断も分かれていた。
第二点は、共有に属する株式についての議決権の行使の決定方法について、当該
議決権の行使をもってただちに株式を処分し、または株式の内容を変更することに
なるなど特段の事情のない限り、株式の管理に関する行為として、民法 252条本
文により、各共有者の持分の価格に従い、その過半数で決せられるとした点であ
る。この点については従来学説上の議論はあったが、最高裁が言及したのは本判決
が初めてである。
以下では、これら 2点につき検討を加える。なお、共同相続株式は遺産分割の対
象となり(2)、遺産分割協議が完了するまでの間は、株式は共同相続人間での準共
有となる（民法 898・899条）ことを前提として検討を進める。
2　権利行使者の指定・通知を欠く準共有株式の権利行使と会社の同意
平成 17年制定の会社法は、改正前商法 203条 2項に相当する規定を 106条本文
として規定した。同条には、さらに、「ただし、株式会社が当該権利を行使するこ
とに同意した場合は、この限りでない。」とするただし書が新設された。このただ
し書の新設については「会社法制の現代化に関する要綱」には言及がなく、それど
ころか、法制審議会会社法部会の議事録を見てもこれに関する議論を確認すること
ができない。そのため、このただし書の解釈をめぐって見解が対立していた。
会社法 106条ただし書を新設した理由について、立案担当者は、会社法 106条
本文は「株式会社の便宜を図るための規定に過ぎない」ため、権利行使者について
の「通知がない場合であっても、株式会社が自らのリスクにおいて共有者の 1人に
権利行使を認めることができる」ようにするためであると説明する(3)。しかし、
これは準共有株主の 1人が権利行使することを会社が無条件に認める趣旨ではな
く、「議決権の行使は共有物の管理に該当する事項であるので、通常は、共有者全
員で協議をしたうえで、持分の過半数で、どのように議決権を行使するかを決定す
る」ため、会社は「あらかじめその協議内容等を確認」したうえで「権利行使者の
通知のない共有株主に議決権を行使させる」べきであるとする。そのうえで、「実
(2)判例（最判昭和 45年 1月 22日民集 24巻 1号 1頁、最判平成 26年 2月 25日民集 68巻
2号 173頁）・通説の立場であり、本判決もこの立場を前提にしている。
(3)相澤哲ほか編『論点解説　新・会社法』492頁（商事法務、2006年）。
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際に共有者間で権利行使者として定められたもの以外の者の権利行使を会社にお
いて認めてしまったときに他の共有者が被った損害については、一般原則に従い、
会社が賠償責任を負うべきこととなる場合がある」としている。
他方、会社法 106条ただし書が新設される以前の改正前商法下では、権利行使
者の指定・通知を欠く場合に会社の側から議決権の行使を認めることが許されるか
否かという問題について、改正前商法下で次のような判例があった。すなわち、最
判平成 11年 12月 14日判時 1699号 156頁（以下、「平成 11年最判」とする）は、
「株式を共有する数人の者が株主総会において議決権を行使するに当たっては、商
法 203条 2項の定めるところにより、右株式につき「株主ノ権利ヲ行使スベキ者
一人」（以下「権利行使者」という。）を指定して会社に通知し、この権利行使者に
おいて議決権を行使することを要するのであるから、権利行使者の指定及び会社に
対する通知を欠くときには、共有者全員が議決権を共同して行使する場合を除き、
会社の側から議決権の行使を認めることは許されないと解するのが相当である」と
判示し、権利行使者の指定・通知を欠く場合に会社の側から議決権の行使を認める
ことが許されるためには、準共有株主全員が共同して議決権を行使する必要がある
ことを明らかにしていたのであった(4)。
このような状況において問題となるのは、会社法 106条ただし書と平成 11年最
判との関係である。平成 11年最判は権利行使者の指定・通知を欠く場合に会社の
側から議決権行使を認めることが許される場合を限定しているのに対し、新設され
た会社法 106条ただし書は権利行使者の指定・通知を欠く場合であっても会社の
同意があれば権利行使を認めることができるとしており、条文の文言上はその場合
を限定していない。そのため、会社法 106条ただし書の新設により、平成 11年最
判の意義がどのように変更されたのかが問題となる。立案担当者は、平成 11年最
判は先例としての意義を失ったと考えているようであるが(5)、後述するようにこの
(4)これは、最判平成 2年 12月 4日民集 44巻 9号 1165頁以来採用されてきた、「共同相続
人が準共有株主としての地位に基づいて〈会社訴訟〉を提起する場合において、権利行使
者の指定・通知を欠く場合は、特段の事情のない限り、原告適格を有しない」という判例
法理を踏襲したものであると評価できる。すなわち、準共有株主全員が議決権を共同し
て行使することが、原告適格を有するための「特段の事情」であるとされたと評価される
ものであろう。
(5)相澤ほか編・前掲注 (2)492頁。
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立場は強く批判されている。この点につき、学説は 3つに分かれている。
第 1説は、立案担当者の見解を支持し、会社法 106条ただし書の制定により、準
共有株主全員が共同して議決権を行使する場合に限り会社の側から議決権の行使
を認めることができるとした平成 11年最判の結論は否定された(6)、または立法に
より変更された(7)とする見解である。しかし、この見解は「一部の共有者による
非合法なクーデターを容認するもの」であるとして強く批判されており(8)、平成
11年最判を否定するかのような規定を追加したことは不当だという評価もされて
いる(9)。そのため、以下の第 2説、第 3説のように、会社法 106条ただし書を文
言解釈せずに、限定的に解釈する見解が有力に主張されている。
第 2説は、会社法 106条ただし書は平成 11年最判の趣旨を実定法化したもので
あるとする見解である(10)。すなわち、会社法 106条ただし書は準共有株主全員
が共同して議決権を行使する場合に限り会社の側から議決権の行使を認めること
ができるとした平成 11年最判の結論を確認したものであるとする見解であり、立
案担当者の見解とは異なる立場をとっている。
第 3説は、権利行使者の指定・通知がなくても会社法 106条ただし書による会
社の同意があれば各共有者が議決権を行使することができるのは、議決権の行使に
ついて持分の過半数による決定がある場合であるとする見解である。この見解は
共有株式の議決権行使は共有物の管理に関する事項（民法 252条）であるため、共
有持分の過半数による決定を要することをその理由とする(11)。もっとも、この見
解が、会社法 106条ただし書が平成 11年最判を変更したと評価しているかどうか
は明らかではない。
(6)酒巻俊雄＝龍田節編『逐条解説会社法　第 2巻　株式・1』42頁〔森淳二朗〕（中央経済
社、2008年）。
(7)江頭憲治郎＝中村直人編『論点体系会社法 1　総則、株式会社 1』268頁〔江頭憲治郎〕
（第一法規、2012年）。
(8)伊藤靖史ほか『事例で考える会社法』125頁注 35〔田中亘〕（有斐閣、2011年）。
(9)山下友信編『会社法コンメンタール 3　株式〔1〕』38頁〔上村達男〕（商事法務、2013
年）。
(10)大野正道「非公開会社と準組合法理」黒沼悦郎＝藤田友敬編『企業法の理論（上巻）（江
頭憲治郎先生還暦記念）』63頁（商事法務、2007年）、奥島孝康ほか編『新基本法コンメ
ンタール会社法Ⅰ』189頁〔鳥山恭一〕（日本評論社、2010年）。
(11)稲葉威雄『会社法の解明』332頁（中央経済社、2010年）、青竹正一『新会社法（第 4
版）』127頁（信山社、2015年）。なお、田中・前掲注 (8)110頁以下で①説とされている
見解もこの説である。
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このような状況の中、本件の原々審は、「共有者は、当該株式についての権利行使
者を一人と定め、会社に対し、そのものの氏名又は名称を通知しなければ、当該株
式についてその権利を行使することはできないとされている（会社法 106条）と
ころ、A株式を準共有しているXとBについては、この権利行使者の定めも、被
告に対する通知も、XとBとの間の協議も、何らされていないことは当事者間に
争いがない。しかしながら、……Y会社は、A株式について、Bが議決権を行使す
ることに同意しているものと認められる。したがって、会社法 106条ただし書に
より、Bは、A株式について議決権を行使することができると解される。そして、
Bによる議決権行使の内容がXの意向（……Xは本件決議には反対の意向であっ
たことが推認される。）と異なるとしても、議決権の行使自体に瑕疵はないから、
決議取消事由には該当しないと解するのが相当である」と判示し、Y会社が勝訴し
た。これは、会社法 106条ただし書を文言解釈し、形式的に適用した判決である
が(12)、立案担当者の見解に従ったものではないと評価されている(13)。この判決
に対しては、原審判決も指摘するように、会社が自らに都合の良い株主総会決議を
成立させるために会社法 106条ただし書を利用する危険性が著しく高いものであ
るという批判がなされている(14)。
これに対し、原審は、「準共有状態にある株式について、共有者は、当該株式につ
いての権利行使者を一人と定め、会社に対し、そのものの氏名又は名称を通知しな
ければ、当該株式についてその権利を行使することはできないとされている（会社
法 106条）ところ、Y会社は、本件準共有株式について、Y会社がBの議決権行使
を同意しているから、会社法 106条ただし書き……により、BがC（亡Aの兄。B
の代理人――筆者注）に委任して行った議決権の行使は有効であると主張する。／
しかし、会社法 106条ただし書きを、会社側の同意さえあれば、準共有状態にある
株式について、準共有者中の一名による議決権の行使が有効になると解することは、
準共有者間において議決権の行使について意見が一致していない場合において、会社
(12)吉川信將「原審判批」法学研究 87巻 4号 38頁（2014年）、林孝宗「原審判批」早稲田
法学 89巻 4号 191頁（2014年）。
(13)加藤貴仁「原審判批」平成 25年度重要判例解説（別冊ジュリスト 1466号 108頁）（2014
年）。
(14)加藤・前掲注 (13)107頁、来住野究「原審判批」明治学院大学法学研究 97号 110頁（2014
年）。
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が、決議事項に関して自らにとって好都合の意見を有する準共有者に議決権の行使
を認めることを可能とする結果となり、会社側に事実上権利行使者の指定の権限を
認めるに等しく、相当とはいえない。／そして、準共有状態にある株式の議決権の
行使について権利行使者の指定及び会社への通知を要件として定めた会社法 106
条本文が、当該要件からみれば準共有状態にある株式の準共有者間において議決権
の行使に関する協議が行われ、意思統一が図られた上で権利行使が行われることを
想定していると解し得ることからすれば、同法ただし書きについても、その前提と
して、準共有状態にある株式の準共有者間において議決権の行使に関する協議が行
われ、意思統一が図られている場合にのみ、権利行使者の指定及び通知の手続を欠
いていても、会社の同意を要件として、権利行使を認めたものと解することが相当
である。／よって、本件において、準共有者間に本件準共有株式の議決権行使につ
いて何ら協議が行われておらず、意思統一も図られていないことからすれば、Y会
社の同意があっても、Bが代理人によって本件準共有株式について議決権の行使を
することはできず、本件準共有株式による議決権の行使は不適法と解すべきであ
る。」と判示し、Xが勝訴した。この判決は、会社法 106条ただし書を原々審のよ
うに文言解釈するのではなく、「準共有状態にある株式の準共有者間において議決
権の行使に関する協議が行われ、意思統一が図られている場合にのみ、権利行使者
の指定及び通知の手続を欠いていても、会社の同意を要件として、権利行使を認め
たもの」と解釈し、その適用に一定の制約があることを示した。これは、権利行使
をするためには準共有者間での意思統一が要求されていることにかんがみると、平
成 11年最判ならびに上記の第 2説を踏襲したものと評価されている(15)。
このような経過を経たうえで下された本判決は、第 3説の立場に立つものと評価
できる(16)。したがって、本判決のような会社法 106条ただし書の解釈と平成 11
年最判の結論との関係については判決文からは明らかではなく(17)、さらに慎重
な検討を要する問題となっている。これについては、本判決による会社法 106条
ただし書の解釈は平成 11年最判を変更したものであるとする見解(18)がある一方
(15)判タ 1389号 257頁の匿名コメント、鳥山恭一「原審判批」法学セミナー 705号 111頁
（2013年）参照。
(16)伊藤靖史ほか『事例で考える会社法（第 2版）』133頁〔田中亘〕（有斐閣、2015年）。
(17)原・前掲注 (1)46頁。
(18)吉川・前掲注 (1)112頁。
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で、本判決は平成 11年最判を否定するものではなく(19)、平成 11年最判の提示し
た要件を株式の管理行為であるかぎりにおいて緩和し明確にしたものであるとす
る見解や(20)、平成 11年最判の示した判例法理を民法の規律や最判平成 9年 1月
28日判時 1599号 138頁（以下、「平成 9年最判」とする）との整合性にかんがみ
て整理し再構築したものとする見解(21)など、様々な評価がある。私見としては、
本判決は平成 11年最判を変更したものであると考える。平成 11年最判は準共有
株式の議決権行使につき準共有者全員による共同行使かつ会社の同意を要求して
いたが、これは同判決が準共有株式の議決権行使を処分行為（民法 251条）と評価
したためではないかと考えられる。他方、本判決は、準共有株式の議決権行使につ
き原則として各共有者の持分の価格の過半数かつ会社の同意があればよいとして
いるが、これは準共有株式の議決権行使は原則として管理行為（同 252条本文）で
あるためであるとしている。したがって、本判決は、権利行使者の指定・通知がな
くても会社の同意があれば準共有者が議決権を行使できる要件を変更しただけで
なく、準共有株式の議決権行使の法的性質を原則として管理行為だとした点におい
ても、平成 11年最判を変更したものであると解することができる。
次に検討すべき事項は、本判決が原審の結論を維持している一方で、結論に至る
理由づけを大きく変えていることである。本判決はなぜ理由づけを変更したので
あろうか。
原審判決は、権利行使のための要件として準共有者間の協議・意思統一を要求し
ているが(22)、これは「共同相続人間の権利行使者の指定は、最終的には準共有持
分に従ってその過半数で決するとしても、上記のとおり準共有が暫定的状態である
ことにかんがみ、またその間における議決権行使の性質上、共同相続人間で事前に
議案内容の重要度に応じしかるべき協議をすることが必要であって、この協議を全
く行わずに権利行使者を指定するなど、共同相続人が権利行使の手続の過程でその
権利を濫用した場合には、当該権利行使者の指定ないし議決権の行使は権利の濫用
として許されないものと解するのが相当である」とした大阪高判平成 20年 11月
(19)福島・前掲注 (1)6頁。
(20)鳥山・前掲注 (1)100頁。
(21)中村・前掲注 (1)61頁。
(22)なお、立案担当者は準共有者間で協議が行われることを前提としているものと思われる
が、意思統一までは要求していないと思われる。
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28日判時 2037号 137頁との整合性をとったためではないか思われる(23)。
まず、原審判決が準共有者間での協議を要求したのに対し、本判決はなぜ協議の
有無を問題とはしなかったのかについて検討する。平成 9年最判（有限会社の事
例）は、権利行使者を指定するための協議がされなかった（準共有者全員での協議
が不可能であった）事案であるが、そのような場合であっても持分の価格に従いそ
の過半数で権利行使者を指定すべきであると示している。この判決に従うのであ
れば、前掲大阪高判の事案であっても、協議をせずとも準共有株式の過半数をもっ
て権利行使者を指定できるようにも思われる(24)。しかしながら、他方で前掲大阪
高判は、「共同相続人による株式の準共有状態は、共同相続人間において遺産分割
協議や家庭裁判所での調停が成立するまでの、あるいはこれが成立しない場合でも
早晩なされる遺産分割審判が確定するまでの、一時的ないし暫定的状態にすぎない
のであるから、その間における権利行使者の指定及びこれに基づく議決権の行使に
は、会社の事務処理の便宜を考慮して設けられた制度の趣旨を濫用あるいは悪用す
るものであってはならないというべきである」としている。前掲大阪高判の事案は
実際に遺産分割審判後の即時抗告が審理中の事案であり、「ホンの一瞬だけ」の一
時的ないし暫定的状態を奇貨としたクーデター的事件であったため、そのような状
態での権利行使者の指定ないし議決権の行使は権利の濫用であると評価されたも
のと思われる(25)。
確かに、前掲大阪高判のように遺産分割審判後の段階であれば、「ホンの一瞬だ
け」という評価も可能であろう。しかし、遺産分割協議には時間がかかる場合もあ
り、さらに審判にもつれ込む可能性もある。したがって、遺産分割協議の段階は、
暫定的状態ではあるが一時的状態とはいえない場合があると考えられ、遺産分割協
議の段階で協議なしに権利行使者の指定ないし議決権行使を行ったとしても、それ
が「ホンの一瞬だけ」の間隙をついたクーデターとは評価できない場合もあると考
えられる。その意味で、大阪高判の立てた規範は、一部妥当ではなかったのではな
(23)藤原俊雄「原審判批」新・判例解説Watch14号 121頁（2014年）、中村信男「権利行使
者の指定・通知を欠く共有株主の一人による議決権行使の場合と会社による容認の要件」
早稲田商学 439号 350頁（2014年）など。
(24)もっとも、平成 9年最判は協議を拒否されている側が権利行使者を指定すべきだった事
案なのに対し、前掲大阪高判は協議を拒否している側が権利行使者を指定している事案
であるため、同列には扱えないとも考えられる。
(25)松嶋隆弘「判批」税務事例 47巻 1号 56頁（2015年）。
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いかと思われる。
そこで本件の事案をみると、約 3年継続していると思われる遺産分割協議が未了
の段階であり、しかも遺産分割協議が不調に終わる可能性が高く、遺産分割調停・
審判へ突入する可能性が高い事案であると思われる。すなわち、前掲大阪高判が
「ホンの一瞬だけ」の一時的状態を奇貨としたクーデターを行ってはならないとす
るために協議を要求した判決であると理解するならば、本件で原審が実質的な協議
の有無を問題としたことには疑問が残る。そのため、本判決は、上告を棄却して原
審の結論は維持しつつも、その理由づけを変更し、協議の有無は問わなかったので
はないかと思われる。
次に、原審判決が準共有者間での意思統一を要求しているが、本判決はなぜ意思
統一の有無を問題とはしなかったのかについて検討する。原審は、会社法 106条
ただし書を適用するための要件として、準共有者間で準共有株式の議決権行使に関
し意思統一が図られていることを要求する。この点を検討する際に参考となるの
は、準共有株式の権利行使者を決定する方法についての問題であろう。平成 9年最
判は、「準共有者の全員が一致しなければ権利行使者を指定することができないと
すると、準共有者のうちの一人でも反対すれば全員の社員権の行使が不可能となる
のみならず、会社の運営にも支障を来すおそれがあり、会社の事務処理の便宜を考
慮して設けられた右規定（当時の商法 203条 2項（現会社法 106条本文）――筆
者注）の趣旨にも反する結果となる」ことを理由に、持分の価格に従いその過半数
をもって権利行使者を決すべきであるとしており、この考え方が通説である（過半
数説(26)）。これに対し、中小企業の支配株式の共同相続の事例においては、権利
行使者の決定が当該企業の実質的な承継者決定を意味し単なる共有物の管理行為
とみることはできないことを理由に、共同相続株式の権利行使者の決定には共有者
全員の同意を要すると主張する見解もある（全員一致説(27)）。本件で問題となっ
たのは準共有株式の議決権行使の決定方法であるが、これに準共有者間での意思統
一を要求すると、前述の全員一致説と同一の結論となり、過半数説を採用した平成
9年最判と相容れない結論となる。さらに、準共有者間での意思統一を要求すると
(26)この点につき、泉田栄一『会社法の論点研究』17頁以下（信山社、2005年）は、ドイ
ツ、フランス、イタリア、スペインにおける議論を紹介する。
(27)大野正道『企業承継法の研究』127頁（信山社、1994年）、江頭憲治郎『株式会社法（第
6版）』123頁（有斐閣、2015年）。
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いうことは、本件における準共有株式の議決権行使の決定を共有物の管理行為（民
法 252条本文）であるとみずに、変更・処分行為（同 251条）とみているという
ことである。3で後述するように、準共有株式の議決権行使が管理行為であるか処
分行為であるかは議論のあるところであるが、原則として管理行為でありとするこ
とに争いはなく、例外として処分行為にあたる場合があるか否かについて争いがあ
るのみである(28)。このように考えると、いかなる場合にも準共有者間での意思統
一が必要であるかのように解される原審判決は、従来の判例・通説に沿ったものと
はいえないものであったことがわかる。そのため、本判決は、権利行使者の決定方
法に関する判例である「過半数説」に従い(29)、そして準共有株式の議決権行使は
原則として管理行為であると捉えるとする通説に従いこれを意識して下されたも
のではないかと考えられる。
本判決の理論構造は、株式は共同相続人間で準共有されることになるが（民法
898条、264条）、準共有財産が株式の場合には法令に特別の定め（会社法 106条）
があるため、民法の共有の規定は適用されない、そのため会社法 106条が適用さ
れるが、同条本文に従わないときには民法の共有に関する規定を適用し、議決権の
行使は原則として管理行為（民法 252条本文）であるため、一定の場合を除き、共
有持分の過半数で決せられる、というものである。これは、会社法 106条ただし
書をストレートに適用すると前述のような弊害が生ずる危険性があるため、その適
用場面を制限したものと評価できる。
3　準共有株式の議決権行使の決定方法
⑴ これまでの判例法理
平成 9年最判は、権利行使者の指定には準共有株式の過半数の同意が必要である
としているが、これは権利行使者の指定がその性質上管理行為（民法 252条本文）
であると解されるからであると評価されている(30)。他方で、平成 11年最判は、
準共有株式の議決権行使につき準共有者全員による共同行使かつ会社の同意を要
求しているが、前述のように、これは同判決が準共有株式の議決権行使を処分行為
(28)松元・前掲注 (1)92頁。
(29)福島・前掲注 (1)5頁、志谷・前掲注 (1)16頁。
(30)森・前掲注 (6)39頁。
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（民法 251条）と評価していたためではないかとも思われる。
⑵ 本判決
準共有株式の議決権行使の決定方法については、原々審、原審ともに言及はなか
たが、本判決は、「共有に属する株式についての議決権の行使は、当該議決権の行
使をもって直ちに株式を処分し、又は株式の内容を変更することになるなど特段の
事情のない限り、株式の管理に関する行為として、民法 252条本文により、各共有
者の持分の価格に従い、その過半数で決せられるものと解するのが相当である」と
判示した。
本判決の理論構造は以下のとおりである。まず準共有株式の議決権行使は原則
として管理行為（民法 252条本文）であるとしたうえで、当該議決権の行使をもっ
てただちに株式を処分し、または株式の内容を変更することになるなど特段の事情
がある場合は例外であるとする。そして、あてはめとして、本件議決権行使の対象
となった議案、すなわち①取締役の選任、②代表取締役の選任、③本店の所在地を
変更する旨の定款の変更及び本店の移転に関する議案についての議決権の行使は、
特段の事情に該当しないとした。
⑶ 検　討
前述のように、準共有株式の議決権行使は原則として管理行為（民法 252条本
文）であるとした点で、準共有株式の議決権行使(31)を処分行為（民法 251条）と
評価していたと思われる平成 11年最判を変更したものであると考えられるという
点に、この点に関する本判決の意義があると思われる。
他方で、「当該議決権の行使をもってただちに株式を処分し、または株式の内容
を変更することになるなど特段の事情」の範囲や具体例については、なお検討の必
要がある。なぜなら、本判決は、準共有株式の処分、準共有株式の内容の変更の場合
は民法 251条の「共有物の変更」に該当し、これを行うには準共有者全員の同意が必
要となる旨を判示しているが、準共有株式の「処分」「内容の変更」その他の「特段の事
情」にはどのようなものがあるのかについては明らかにされていないからである(32)。
(31)平成 11年最判で問題となった議決権行使は、取締役の選任議案についてあった。
(32)これについては今後の判例の積み重ねに委ねられていると思われる。鳥山・前掲注 (1)101
頁。
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この問題を検討するにあたり参考となるのは、権利行使者が指定されている場合
の権利行使者による議決権行使が管理行為（民法 252条本文）か処分行為（同 251
条）か、という問題であろう。この点につき、①多数説は、権利行使者の議決権行
使は管理行為であると解している(33)。これに対し、②権利行使者の議決権行使は
原則として管理行為であるが、合併、事業譲渡などに関する議決権行使は処分行為
であるとする見解(34)、③これらに加え共同相続人の支配権の帰趨を左右するよう
な取締役の選任・解任についての議決権行使は処分行為であると解する見解(35)も
ある。②③説を採用する場合には、権利行使者は、処分行為について民法上要求さ
れている準共有者全員の同意なしに処分行為を行うことができるか、という問題点
が指摘されている(36)。
本判決とこれらの学説が展開された場面では、権利行使者が指定されている場合
であるか否かという違いはあるものの、いずれも準共有状態にある株式の議決権行
使の法的性質について論じていることには変わりないため、本判決について検討す
る場合にもこれらの学説を参照してよいだろう。本判決はいかなる場合にも議決
権行使は管理行為であるとするのではなく、特段の事情がある場合には管理行為に
はならないとしていることから、②③説に一定の理解を示したものであると評価で
きる(37)。他方で、本判決は取締役の選任については管理行為であるとしているこ
とから、③説の立場には与していないと思われる。しかし、本判決が取締役の選任
については「特段の事情」に該当せず株式の管理に関する行為であると解している
点については多くの論者により批判がなされているところである(38)。
いずれにせよ、本判決により、準共有株式につき権利行使者の指定・通知をせず
に管理行為と評価される議決権行使を行う場合には準共有持分の過半数の賛成が
(33)相澤ほか編・前掲注 (3)492頁、河本一郎『現代会社法（新訂第 9版）』402頁（商事法
務、2004年）など。
(34)永井和之「商法二〇三条二項の意義」戸田修三先生古稀記念図書刊行委員会編『儀現代
企業法学の展開と課題（戸田修三先生古稀記念）』219頁（文眞堂、1998年）、山田泰彦
「株式の共同相続と相続株主の株主権」早稲田法学 69巻 4号 196頁（1994年）。
(35)青竹正一『閉鎖会社紛争の新展開』74頁（信山社、2001年）。
(36)岡正晶「株主総会における議決権行使」江頭憲治郎＝門口正人編『会社法大系 (3)機関・
計算等』67頁（青林書院、2008年）。
(37)福島・前掲注 (1)6頁。
(38)青竹・前掲注 (1)27頁、川島・前掲注 (1)38頁、林・前掲注 (1)142頁、松元・前掲注 (1)
92頁。
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必要とされることについては異論はないが、これを従来の判例（平成 9年最判）の
見解に従い準共有持分の過半数で権利行使者を指定・通知して議決権行使を行った
場合と比べると、議決権行使に必要な準共有株主の持分が両者とも過半数であるこ
とがわかる。その意味で、本判決は、権利行使者の指定につき「過半数説」を採用
した判例（平成 9年最判）との均衡をとったものと考えられる。
それでは、変更・処分行為と評価される議決権行使を行う場合についてはどう考
えるべきか。会社法 106条ただし書は権利行使者の指定はあるが通知がない場合
を主として想定しているという評価もあるため(39)、本判決の射程がこのような場
合にも及ぶと考えた場合についても検討する必要があろう。そのため、ここでは、
（a）権利行使者を指定して議決権行使を行う場合、（b）権利行使者を指定はあるも
のの会社に通知しなかった場合に会社の同意を得て議決権行使を行う場合、（c）権
利行使者を指定せずに会社の同意を得て議決権行使を行う場合に分けて、それぞれ
の場合に変更・処分行為と評価される議決権を行使するときに結論に違いが生ずる
かどうか、またそのような結論が妥当か否かを検討する。
株主総会に株式の「処分」または「内容の変更」に関する議案が提出されている
（または提出が予想される）としよう。この議案に反対する者が少数派である場合
には、判例（平成 9年最判）の採用する「過半数説」に従えば、（a）の場合には準
共有持分の過半数で決定されるため多数派の推薦する者が権利行使者となり、多数
派の意向に沿った議決がなされることが考えられる。他方、（c）の場合には、本判
決に従うと、たとえ会社の同意があっても少数派は多数派の意向に沿った議決権行
使を阻止できることが予想される。もっとも、平成 9年最判は準共有者間での協議
がなくても権利行使者を指定できると解しており、このような事態を避けるために
多数派は権利行使者の指定を強行することになるだろう。
それでは、（b）の場合はどのように解すべきか。（b）の場合にも本判決の射程
が及ぶとすると、（a）のように準共有持分の過半数で権利行使者を指定したとして
も、結果として（c）同様、少数派が多数派の意向に沿った議決権行使を阻止でき
ることになる。
(39)弥永・前掲注 (1)3頁。なお、林・前掲注 (1)141頁は、本判決により会社法 106条ただし
書が適用される場面は「権利行使者は指定していたものの通知がなかった状況などに限
定されたものとなった」と評価している。
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この結果、多数派にとっては決議をする以前に準共有株式の過半数の同意をもっ
て権利行使者を指定したうえで会社に通知さえすれば、たとえ反対する株主がいて
も、その者たちの準共有持分が 50%未満であれば多数派の意に沿った議決権行使
ができることが予想される。他方、指定された権利行使者を会社に通知せずに準共
有株式の議決権行使を行う場合は、準共有者の中に多数派株主の意向に反対する少
数派がわずかでも存在すれば、たとえ会社の同意があっても準共有株式の議決を行
使できないことになる。このように考えると、多数派にとっては権利行使者を通知
さえすれば円滑な議決権行使が可能になる。これに対し、少数派にとっては、権利
行使者が会社に通知されなかった場合には多数派の意向に沿った形での変更・処分
行為に関する議決権行使を阻止できることになる。
このように（b）の場合にも本判決の射程が及ぶとすると、会社への通知の有無
が結論を大きく左右することになる。判例は準共有者間での協議がなくても権利
行使者の指定を強行することを認めているが、そのようにして指定した権利行使者
を通知するという単純な作業を怠ったものに対する制裁として、本判決の結論を
（b）の場合にも及ぼすことは妥当ではないだろうか。
以上のことを前提としたうえで、取締役の選任は株式の管理に関する行為と解す
べきか、それとも株式の処分または内容の変更に関する行為と解すべきか、具体例
を用いて検討することにしよう。甲会社の取締役でありかつ株式全てを保有する
者が死亡し共同相続がされ、その後に取締役を選任する株主総会が開催されるとす
る。本判決のように取締役の選任は株式の管理に関する行為であると評価すると、
（a）（b）（c）いずれの場合でも過半数の賛成があれば多数派の支持する取締役が選
任される結果になることが予想される。これに対し、取締役の選任を変更・処分行
為であると評価するならば、（a）の場合には同様に多数派の支持する取締役が選任
されることが予想されるが、（b）（c）の場合には反対する準共有株主がいる限り多
数派の支持する取締役の選任は困難になる。このように考えると、本判決は（a）
（b）（c）いずれの場合でも可能な限り多数派の意に沿った会社運営を円滑に行える
ような配慮をしているとも推察されるが、法定の手続を履践し権利行使者の指定・
通知を行った場合と、いくら会社の同意があるからといってこれらを怠った場合
とで同様の結論になるのは妥当でない。ことに小規模閉鎖会社においては取締役
の選任は後継者の決定ともいえ会社の支配権に決定的な影響を与える。そのため、
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とりわけ後継者の決定につながる取締役の選任に関する議決権行使については株
式の変更・処分行為と解し、準共有株主全員の同意を必要とすることにより、（b）
（c）の場合には会社法 106条本文の権利行使者の指定・通知を怠った多数派に対
する制裁としての機能を持たせ、指定・通知を行うことを促進する効果を持たせる
こともできるのではないかと考える。
4　結　語
以上のように、本判決は会社法 106条の解釈をめぐるいくつかの問題に対する
最高裁の立場を示したものとして、重要な意義があるといえる。しかし、本判決で
は検討されていない残された課題も多い。例えば、各準共有株主が自己の準共有
持分に相当する分のみの議決権行使（不統一行使）ができるか、できるとすれば
どのような要件のもとでできるか、という問題がある(40)。これについては、権利
行使者が指定・通知されている場合に権利行使者による権利行使が準共有間の取
り決めに反して行われた場合の権利行使の効力について判示した最判昭和 53年 4
月 14日民集 32巻 3号 601頁と本判決との関係を検討する必要があろう(41)。昭
和 53年最判は、「有限会社において持分が数名の共有に属する場合に、その共有者
が社員の権利を行使すべき者一人を選定し、それを会社に届け出たときは、社員総
会における共有者の議決権の正当な行使者は、右被選定者となるのであって、共有
者間に意見の相違があっても、被選定者は自己の判断に基づき議決権を行使し得る
と解すべきである」と判示しているが、この判決を検討する際には、準共有株式の
議決権行使が管理行為か変更・処分行為かという問題をさらに検討する必要があろ
う。最高裁によるさらなる判例の蓄積が待たれる。
（本稿は、平成 27年 6月 13日に開催された明治大学商法研究会での報告に、加筆
し、修正を加えたものです。席上ご意見をいただいた先生方に、この場を借りて厚
く御礼を申し上げます。なお、ありうべき誤謬は、すべて筆者の責めに帰すもので
す。）
(40)田中・前掲注 (16)134頁。
(41)これについて検討するものとして、岩淵・前掲注 (1)121頁、藤原・前掲注 (1)17頁。福
島・前掲注 (1)7頁も、昭和 53年最判の射程を再考すべきであると指摘する。
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［付記］
脱稿後、校正の段階で、木下崇「共有株式に係る議決権の行使と会社による同
意――会社法一〇六条ただし書きに関する一考察――」法学新報 122巻 9・10号
109頁（2016年）、福島洋尚「権利行使者の指定・通知を欠く準共有株式の権利行
使」同 375頁、前嶋京子「判批」甲南法学 56巻 3・4号 217頁（2016年）に接し
た。これらについては、本文中に参照することができなかった。
（愛媛大学法文学部講師）
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